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Samenvatting 
Drie centrale onder~oeks~ragen op het terrein van externe berichtge- 
ving CFiria~~cial hccountiizg) door ondernemingen zijn: 
1. welk gebruik wordt gemaakt van, wat bepaalt de vraag naar, 
externe berichtgeving, 
2. wat bepaalt de vraag van ondernemingen naar tecl~nieken, regels 
van externe berichtgeving en wat bepaalt de keuze uit wan sndersie- 
mingen uit beschikbare tecliniekem~, 
3.  wat bepaalt het aanbod van beschikbare technieken ? 
De drie vragen gaan over Wee markten waar iirfarmatie hek verhan- 
delde goed is: de markt voor externe berichtgeving met gebruikers als 
vragers en ondernemingen als aanbieders en de markt voor tecl~riiekeii. 
van externe berichtgeving met de ondernemingen als vragers en de  
ontwerpers van technieken (academici, accountants) als aanbieders. 
Indien, en dat is zo in veel westerse economieën, de overheid regulle- 
rend optreedt op het gebied van externe berichkgewing, l~eeft  dat voor 
belde markten gevolgen. Wet b het gebeuren op beide markten dat de 
verschijnselen oplevert, primair in de worm van jaarstukken van 
ondertuernjmgen, die heit vakgebied van externe berichtgevia-ig uitma- 
ken. 
Tnkernaitionaal is iirr de literatuur een beweging te zien in de riclnting 
van pogingen tot een (econcamlsche) verklaring van deze versc1zijni;e- 
len. Dat betekent een beweging weg van de overheersende aandacht 
die tot voor kort in dit vakgebied bestond voor de aanbodzijde van de 
markt voor technieken van externe berichtgeving. In hoofdstuk 1 van 
deze dissertatie wordt betoogd dat dit een gelukkige oipltwikkeling is. 
Niet omdat: het ontwerpen van technieken van externe berichtgevlrtg 
geen ~ntercssanit: onderwerp is, m a r  omdat deze ontwi&&g, onder- 
meer, de mogelijkheid cre@ert om beter ge13iuo.fomet-.rd, wij(er1 v m  
vooroaadelen, te arttvwerpen. De drie hoofdsbilllkken in deze dissertatie 
pogen een bmjdrage te leveren aan het beschulljvem en verklaren van 
verschijnselen van externe berich3htgeviailg. 
Deze dissertatie omvat drie emp2ische studies. Twee van de drie 
studies zijn zeer gegevensintensief. Daarin wordt gebruik gemaakt van 
een groot computerbestand met jaarnekeningen vaar Belgische iondeme- 
mingen. kstanden: waar vergelijkbare omvmg zijn in Nederland (nog) 
niet beschikbaar. Heit beschikbaar komen van het @aneke&genbe- 
stand k een direct gevolg van de harmonisatie van de Belgische 
jaarrekeizingwetgeving met de Europese Richtlijnen ap het gebid van 
het vennootschapsrecht: de jaarrekeningrichtl~jnen. 
De eerste studie, hoofdstuk 2, beskideert de kwaliteit van jaarrekening- 
gegevens in lret bestand in de jaren van 1977 tot en met 1983. Ruim 
10.000 jaarrekeningen in 19VT3, oplopend tot 18.000 in 1983, worden 
o~?iderzochl op het voorkomen van logische fouten, rekenkundige 
fouten en gebreken in de verskekking wan gewaagde detafinformaitie. 
Het gaat om jaarrekeningen van ondernemingen die ih-iscen 1977 en 
1983 510 tot 70% van de tokale omzet van ket Belgische bedrijfsleven 
voor hun rekeiring namen. Het percentage foutloze jaainekeningen 
neemt in de beschouwde periode toe. Echter, in I983 bevat 70% van die 
jaarrekeninge11 nog fouten: gemiddeld zijn dat er iets minuder dan 2. In 
1977 was het percentage foutloze jaarrekeruingen maar 20%' met een 
gemiddeld aantal fouten van 3. Het. gegevensbestand wordt samen- 
gesteld door een af'dehng van de Belgische Nationale Bank. Deze 
afdeling brengt. aangeleverde jaarrekeninggegevenus zo veel mogelijk 
ongewijzigd over naar het bestand. Daardoor geeft het bestand ook 
een beeld van de mate waarin de betrokken ondernemingen regelge- 
ving op het gebied van jaarrekeningen in België naleven. Hoofdstuk 2 
laat zien dat de kwaliteit van Belgische jaarrekeningen, en dus de mate 
waarin1 regelgeving terzake wordt nageleefd, positief varieert met 
onder11tienqingson1vang ei-i, in mindere mak, met solvabiliteit (vreemd 
vermogenStotaa1 verme~gen). Ook zijn stabiele verschillen h kwaliteit 
te constateren tussen bedrijfstakken. De kwaliteit van jaiamekenhgen 
varieert nick met biquiditeit en wirictgevendheid. Het haofdstwk cluit af 
mek een aantal theoretische beschouwingen over de gevonden regelma- 
kighederr, en een aansporing voor meer onderzoek naar de naleving 
van regelgeving m.b.t. jeuarstukken. Gelet op de grote hoeveelheid 
duidende literakuur over de Europese jaa~ekeningrichitlij~~en, en de 
implementatie daarvan in de EG ldctaten, is het opvallend hoe weinig 
verkJlaren~ci onderzoek es is naar de wijze waarop Bzet bedlrijfsfsleven 
deze regelgeving naleeft. 
Hoofdstuk J onderzoekt de keimerken aan verdelingen var1 finalicide 
rakia". De beschouwde periode is 1-977-1981. Getoetst wordt de normrui- 
Yiteit en syrnme2.rie van verdelingen van I l gangbare finmciële ratio's. 
De ratiaverdelingen warden ~nider~lo&t op het 3-rijfa blecEriJhtak 
niveau Cde EG NACE bedrijfsitakindeling wordt gebruikt) in rond de 
70 bedrijfsta&en binnen de b e  en verurerkende rrijlver1xeid, en op 
niveau van 18 2-cijfer ni~verheidssectcwen in België Verdelizigei~ van 
"we' rati~scores worden onderzocht, evenals de verdelirige~i van op 
wier wijzen geh-ansforzneerde ratiascorcs. Als X de 'ruwe' ratio score is, 
sijn de gebruikte transformaties: bg X, I/", wosteli X en derdemachts- 
wortel X. Heb onderzoek leidt tot dc bevintding dat ratio\rerdelmgen op 
gedicaggregeerd bedrijfstakniveau en na kranicforrnahe (1 of xneer) 
beduidend waker rioriiraail ei? symmekrisclr verdeeld zijn. Dit is onder- 
meer van belang voor de keuze van staitistisckie techa-iiekelt bij onder- 
zoek waarin financi@le ratio's worden gebrukt. Een voorbeeld daarvan 
is het onderzoek naar modellen voor faillissement voorspelling. O& 
voor intra-sectruri@le vergelijkingeli tussen ratioscores va1 ilgdividuelle 
ondernemingen en een bedrijfstakgemiddelde, zijn de resulkatera in 
hooMstuk 3 van belang. E-Eet hoofdstuk onderzoekt ook, voor het eerst 
in de literatuur, het persisteren van de vorn~ van ratiioverdelingen. Dat 
blijkt vaak l.iet geval te sijn in de beschouwde periode. Dit maakt de 
resultaten uik de doorsnede analyses relevanter. 
Moofdshuk 4 beschrijft een onderzoek naar de determinanten van de 
vraag naar externe controlerenzde acco~ntants door Nederlandse 
beursgenoteerde ondernemingen. De gebruikte gegevens korilen uit 
een periode (1926) waarin er geen verplichMng tot externe accountantc- 
controle en maar een minimale iaarrekeningwetgeving bestond. Bij 65 
van 141 onderzochte beursgenoteerde ondernemingeii in 1926 was een 
externe accountant aai~wezig. Theoretisclxe Inziclxten op basis vali een 
beschouwJng over conh-actkosten in onzderriemingeii ("ageilcyhf 
kontracthg cost' theorie) leidlen tot de voorspelling dat de aanwezig- 
heid van een extenze accountant aflimgt van l. de mate waarin 
management geen aandeelhouder meer is, 2. de mats van financieriiag 
met vreemde middelen, 3. de activa e truc tuur, en 4. otiderrierningcom- 
vang. I-let effect van een alternatief middel om coatractkosten te 
Iseheerset~, de Raad van Commissarissen (RvO, op de vraag naar 
externe aceoumtants wordt eveneer13 onderzocht. De resultaten geven 
aan dat de omvang van de RvC bij aanwezigheid van een accounknnt 
groter is. Dat wijst er UP dat beide mechanismen wan beheersing van 
contractkosten complementair zijn. Wan de mdere variabelen is het: 
effect van solvabditeit significant (en pasitiefl. Met name ook het effect. 
van niet-genoteerde sclruldert. Een model met alle verklarende variabe- 
len blijkt niet goed te werken. Het effect van enkele niet aan contract- 
kosten gere8;rteerde verkiarende variabelen wordt ook ondexzocJit, 
avmigem mei w e ~ g  resultaat. 
Deze di~s~erita~e behandelt empirische vraagstukken uit verschillende 
dmlgebieden van externe beri-ichtgevhg. Wooifdsbk 5 laat zien dat es 
in de hoofdstPzken 2, 3 en 4 een gemeenschappelijke vraagstellimg 
besbat. Wat zijn de (economischeSi determinanten van de beschouwde 
fenomenen van externe benchtgewirrg "ovendien bevat hoofdstuk 5 
nog enige voorstellen voor verder onderzoek op de gebieden die 
aangeraakt worden in hoofdstukken 2, J, en 4. 
